
 
 
 

บทที ่4 
 

วเิคราะห์ปัญหาทางกฎหมายเกีย่วกบัแผนฟ้ืนฟูกจิการ 
 

 ในบทน้ีจะเป็นการวิเคราะห์ปัญหาทางกฎหมายเก่ียวกับแผนฟ้ืนฟูกิจการ โดย
ช้ีให้เห็นว่าหลกักฎหมายเก่ียวกบัแผนฟ้ืนฟูกิจการตามกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของประเทศไทยมี
ปัญหาในส่วนใดบ้าง เพื่อท่ีจะได้หาแนวทางในการแก้ไขต่อไป ซ่ึงปัญหาท่ีเก่ียวกับแผนฟ้ืนฟู
กิจการของประเทศไทย มีดงัน้ี 
 

4.1 ปัญหาผู้มสิีทธิเสนอแผนฟ้ืนฟูกจิการ 

ผูท้  าแผนฟ้ืนฟูกิจการ คือบุคคลท่ีส าคญัท่ีก าหนดแนวทางและวิธีการฟ้ืนฟูกิจการ เน่ืองจาก
แผนฟ้ืนฟูกิจการเป็นเคร่ืองมือท่ีส าคญัในการฟ้ืนฟูกิจการของลูกหน้ี ซ่ึงเป็นขอ้ตกลงร่วมกนัของ
ลูกหน้ีและเจา้หน้ีทั้งหลายเก่ียวกบัรายละเอียดในการช าระหน้ีตลอดจนการปรับโครงสร้างหน้ีและ
โครงสร้างของกิจการ  

4.1.1 เปรียบเทียบผู้มีสิทธิเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการของกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการในประเทศไทย
และสหรัฐอเมริกา 

ผูมี้สิทธิเสนอแผนฟ้ืนฟูของสหรัฐอเมริกานั้น ในการเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการ ลูกหน้ีมีสิทธิ
พิเศษในการเสนอแผนฯก่อน ซ่ึงเป็นสิทธิแต่ผูเ้ดียว (Exclusive  Right) โดยจะยื่นเขา้มาพร้อมกบั
การยื่นค าร้องขอหรือเสนอแผนภายใน 120 วนั หลงัจากศาลมีค าสั่งก็ได ้ก าหนดเวลาดงักล่าวอาจ
ขอขยายได้หากเป็นกรณีท่ีมีการตั้งทรัสตี โดยยื่นค าร้องต่อศาล ซ่ึงศาลมีอ านาจขยายระยะเวลาได้
อีกไม่เกิน 18 เดือน ภายหลงัระยะเวลา (Exclusive  Period) ส้ินสุด เจา้หน้ีหรือทรัสตีอาจจะขอเสนอ
แผนเขา้มาแข่งขนัและเจา้หนา้ท่ีของรัฐ (The U.S. Trustee) จะไม่เสนอแผนแข่งซ่ึงการท่ีกฎหมาย
บญัญติัให้เจา้หน้ีมีสิทธิเสนอแผนแข่งนั้นก็เพื่อเป็นการกระตุน้ให้ลูกหน้ีเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการ
ภายในระยะเวลาท่ีก าหนด (Exclusive  Period) 

ในการเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการของลูกหน้ีนั้นลูกหน้ีตอ้งแสดงรายละเอียดเก่ียวกบัทรัพยสิ์น
และหน้ีสินโดยเปิดเผย  (Disclosure Statement) ก่อนท่ีจะมีการลงมติยอมรับแผน โดยใน 
Disclosure Statement นั้น ตอ้งแสดงถึงรายละเอียดโดยเปิดเผยสถานะทางการเงินของลูกหน้ีทั้ง
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ทรัพยสิ์นและหน้ีส้ินอย่างละเอียดและมีขอ้มูลอย่างเพียงพอ (Adequate Information) เก่ียวกบั
ภาระหน้าท่ีของลูกหน้ีเพื่อให้เจ้าหน้ีและผูมี้ส่วนได้เสียในกิจการ เช่น ผูถื้อหุ้น เพื่อเป็นข้อมูล
พื้นฐานส าหรับการตดัสินใจวา่จะเห็นชอบดว้ยแผนหรือไม่  

 ในธุรกิจขนาดเล็ก ศาลอาจก าหนดว่าไม่จ  าตอ้งท ารายการ Disclosure Statement โดย
ก าหนดใหใ้นแผนฟ้ืนฟูกิจการตอ้งมีรายละเอียดอยา่งเพียงพอ  

 ภายหลงัจากท่ีลูกหน้ียื่น รายการ Disclosure  Statement  ศาลตอ้งไต่สวนเพื่อมีค าสั่งวา่จะ
อนุมติั Disclosure Statement หรือไม่ และจะไม่มีการยอมรับหรือปฏิเสธแผนฟ้ืนฟูกิจการในท่ี
ประชุมเจา้หน้ีจนกวา่ศาลจะมีค าสั่งยอมรับ  Disclosure  Statement  
 ขอ้ยกเวน้ประการหน่ึงท่ีศาลไม่จ  าตอ้งสั่งยอมรับ Disclosure Statement คือในกรณีท่ีลูกหน้ี
ไดเ้จรจากบัเจา้หน้ีรายส าคญัเก่ียวกบัแผนฟ้ืนฟูกิจการแลว้ (Prepacked) ซ่ึงในการยื่น Disclosure 
Statement นั้น ผูท้  าแผนตอ้งส่งไปท่ีเจา้พนกังานพิทกัษ์ทรัพยข์องรัฐ เจา้หน้ีทุกราย และผูถื้อหุ้น 
โดยในภายหลงัจากท่ีศาลมีค าสั่งยอมรับ Disclosure Statement ของลูกหน้ีแลว้ผูเ้สนอแผนฟ้ืนฟู
กิจการมีสิทธิขอใหเ้จา้หน้ีมีมติยอมรับแผนฟ้ืนฟูกิจการไดแ้ละเจา้หน้ีก็มีสิทธิปฏิเสธแผนไดเ้ช่นกนั 
 ในการเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการใหเ้จา้หน้ีมีมติยอมรับแผนนั้นผูท้  าแผนตอ้งส่งเอกสารเหล่าน้ี
ไปท่ีเจา้พนกังานพิทกัษท์รัพย ์ เจา้หน้ีทุกราย  และผูถื้อหุน้ เอกสารประกอบดว้ย 

1) แผน หรือสรุปแผนท่ีถูกอนุมติัโดยศาล 
2) Disclosure Statement ท่ีถูกอนุมติัโดยศาล 
3) การแจง้เวลาท่ีจะยอมรับหรือปฏิเสธแผน 

  4) ค าแนะน า ค  าสั่ง หรือความเห็นต่างๆ ของศาล 
 นอกจากน้ียงัตอ้งแจง้ระยะเวลาการคดัคา้นค าร้องขอฟ้ืนฟูกิจการ  แจง้วนั เวลา  ส าหรับการ
ไต่สวน การเห็นชอบดว้ยแผนของศาลและวธีิลงคะแนนส าหรับการยอมรับและเห็นชอบดว้ยแผน  

ส าหรับผูมี้สิทธิเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการในประเทศไทยบญัญติัให้เป็นอ านาจของผูท้  าแผน
เท่านั้น โดยท่ีการตั้งผูท้  าแผน หากไม่มีการเสนอผูท้  าแผนแข่งกนัระหวา่งลูกหน้ีหรือเจา้หน้ี ศาลจะ
มีค าสั่งแต่งตั้งแต่งตั้งผูร้้องขอให้ฟ้ืนฟูกิจการเป็นผูท้  าแผน หรือหากกรณีศาลเห็นว่าผูร้้องขอให้
ฟ้ืนฟูกิจการไม่สมควรเป็นผูท้  าแผน หรือ ลูกหน้ี เจา้หน้ีผูค้ดัคา้นเสนอบุคคลอ่ืนท าแผนแข่ง ศาลจะ
มีค าสั่งให้เจา้พนกังานพิทกัษ์ทรัพย ์ เรียกประชุมเจา้หน้ี เพื่อพิจารณาเลือกผูท้  าแผน ตามมาตรา 
90/17 วรรคหน่ึง ในกรณีท่ีลูกหน้ีมิไดเ้สนอผูท้  าแผน มติเลือกผูท้  าแผนตอ้งเป็นมติของเจา้หน้ีฝ่ายท่ี
มีจ  านวนหน้ีขา้งมากซ่ึงไดอ้อกเสียงลงคะแนนในมตินั้น แต่ในกรณีท่ีลูกหน้ีเสนอผูท้  าแผนดว้ย ให้
ผูท้  าแผนท่ีลูกหน้ีเสนอเป็นผูท้  าแผน เวน้แต่จะมีมติของเจา้หน้ีฝ่ายท่ีมีจ  านวนหน้ีไม่นอ้ยกวา่สองใน
สามของจ านวนหน้ีทั้งหมดของเจา้หน้ีซ่ึงไดอ้อกเสียงลงคะแนนในมตินั้นก าหนดให้บุคคลอ่ืนเป็น
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ผูท้  าแผน ในการลงมติตามมาตราน้ีให้เจา้หน้ีมีประกนัออกเสียงไดเ้ต็มตามจ านวนหน้ี ตามมาตรา 
90/17 วรรคสอง ตามบทบญัญติัน้ี การพิจารณาวา่ท่ีประชุมเจา้หน้ีมีมติเลือกผูท้  าแผนไดห้รือไม่แยก
พิจารณาเป็น 2 กรณี คือ 

(1) ลูกหน้ีมิไดเ้สนอผูท้  าแผน กล่าวคือ ผูท้  าแผนท่ีจะตอ้งมีการลงมติ 
เลือกกนัคงมีเฉพาะผูท้  าแผนท่ีฝ่ายเจา้หน้ีผูร้้องขอหรือเจา้หน้ีผูค้ดัคา้นเป็นผูเ้สนอมติเลือกผูท้  าแผน
ตอ้งเป็นมติของเจา้หน้ีฝ่ายท่ีมีจ  านวนหน้ีขา้งมาก ซ่ึงไดอ้อกเสียงในมตินั้น 

(2) กรณีท่ีลูกหน้ีเสนอผูท้  าแผนดว้ยนั้น ใหผู้ท้  าแผนท่ีลูกหน้ีเสนอเป็น 
ผูท้  าแผนเวน้แต่จะมีมติของเจา้หน้ีฝ่ายท่ีมีจ  านวนหน้ีไม่นอ้ยกวา่สองในสามของจ านวนหน้ีทั้งหมด
ของเจา้หน้ีท่ีไดอ้อกเสียงลงคะแนนในมตินั้นก าหนดให้บุคคลอ่ืนเป็นผูท้  าแผน เช่นน้ีถา้หากมีการ
เสนอผูท้  าแผนแข่งกนัระหวา่งผูท้  าแผนท่ีลูกหน้ีเสนอกบัผูท้  าแผนท่ีเจา้หน้ีเป็นฝ่ายเสนอ กฎหมาย
ให้ความส าคญัแก่ผูท้  าแผนท่ีลูกหน้ีเสนอมากกว่า โดยหากจะตั้งผูท้  าแผนท่ีฝ่ายเจา้หน้ีเสนอแลว้
จะต้องเป็นมติของเจ้าหน้ีฝ่ายท่ีมีจ  านวนหน้ีไม่น้อยกว่าสองในสามของจ านวนหน้ีทั้งหมดของ
เจา้หน้ีเม่ือศาลมีค าสั่งตั้งผูท้  าแผนแลว้ อ านาจหนา้ท่ีในการบริหารจดัการกิจการ และทรัพยสิ์นของ 
ลูกหน้ีและบรรดาสิทธิตามกฎหมายของลูกหน้ีตาม มาตรา 90/25 

เ ม่ือเปรียบเทียบผู ้มีสิทธิเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการระหว่างประเทศไทยและประเทศ
สหรัฐอเมริกาแล้ว  ผูศึ้กษามีความเห็นว่า เน่ืองจากเจตนารมณ์ของกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของ
ประเทศไทยตอ้งการช่วยเหลือกิจการท่ีประสบปัญหาสภาพคล่องไม่สามารถช าระหน้ีไดช้ัว่คราว 
แต่ยงัเป็นกิจการท่ีดีสามารถฟ้ืนฟูกิจการได ้ โดยสภาพลูกหน้ีผูบ้ริหารจะเป็นผูรู้้สภาพ รายละเอียด
ของกิจการได้ดีท่ีสุดไม่ว่าจะเป็นด้านการผลิต การบริการ การตลาด การจดัซ้ือ จัดหาวตัถุดิบ 
แรงงาน เป็นตน้ ดงันั้นลูกหน้ีผูบ้ริหารมีแนวโนม้ท่ีจะบริหารกิจการไดดี้กวา่ แนวทางของประเทศ
สหรัฐอเมริกาท่ีให้ลูกหน้ีเป็นผูมี้สิทธิเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการก่อนจึงเป็นแนวทางท่ีสอดคลอ้งกบั
เจตนารมณ์ของกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการ ส าหรับกลไกของกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของประเทศไทยใน
เร่ืองการเสนอผูท้  าแผนตามมาตรา 90/17 ท่ีเจา้หน้ีเป็นผูมี้บทบาทในการเสนอผูท้  าแผนโดยใชม้ติ
มากกวา่สองในสามของจ านวนหน้ีก็สามารถตั้งผูท้  าแผนไดแ้ลว้ ซ่ึงแนวทางของเจา้หน้ีส่วนใหญ่ใน
แผนฟ้ืนฟูกิจการจะเป็นไปในท านองช าระบญัชี ตดัขายทรัพยสิ์นของกิจการซ่ึงจะท าให้ไม่ไดรั้บ
ประโยชน์สูงสุดจากการฟ้ืนฟูกิจการ ดงันั้นเห็นสมควรแกไ้ขมาตราน้ีโดยให้สิทธิลูกหน้ีในการ
เสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการก่อน 

4.1.2 กรณศึีกษาคดีบริษัท อุตสาหกรรมปิโตรเคมิกลัไทย จ ากดั (มหาชน) หรือ ทพีไีอ 
บริษทั อุตสาหกรรมปิโตรเคมิกลัไทย  จ ากดั (มหาชน) หรือ ทีพีไอ เป็นกลุ่มอุตสาหกรรม 

ปิโตรเคมีขนาดใหญ่ ในช่วงก่อนวิกฤตค่าเงินบาทในปี พ.ศ. 2540 มีสายการผลิตมากท่ีสุดในประเทศ
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ไทย ตั้งแต่อุตสาหกรรมตน้น ้ าจนกระทัง่ถึงอุตสาหกรรมปลายน ้ า ประกอบดว้ย โรงกลัน่น ้ ามนั ปิโตร
เคมี โรงไฟฟ้า ปูนซีเมนต ์และท่าเทียบเรือน ้าลึกในจงัหวดัระยอง 
  4.1.2.1 ความเป็นมาของบริษทั อุตสาหกรรมปิโตรเคมิกลัไทย จ ากดั (มหาชน) 
หรือ ทีพีไอ  
  บริษทั อุตสาหกรรมปิโตรเคมิกลัไทย  จ  ากดั  (มหาชน) หรือ ทีพีไอ ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี  
3 สิงหาคม 2521 โดยมีทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 300 ลา้นบาท ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ ประกอบดว้ยกลุ่ม 
เล่ียวไพรัช นบัเป็นประมาณร้อยละ  60  ของจ านวนหุน้ทั้งหมด   
  บริษทั ทีพีไอ ในระยะเร่ิมแรกมีการเติบโตและมีการขยายกิจการอย่างต่อเน่ือง 
มีการลงทุนในอุตสาหกรรมท่ีส าคญั เช่น โรงไฟฟ้า ท่าเรือน ้าลึก อุตสาหกกรมผลิตเม็ดพลาสติก 
โรงกลัน่น ้ ามนั และนิคมอุตสาหกกรมโดยมีมูลค่ารวมของกิจการ ณ ปี 2540 มีมูลค่ารวม
มากกว่าแสนลา้นบาท   
  อยา่งไรก็ตามการเติบโตของบริษทั ทีพีไอ มีแหล่งเงินทุนหลกัมาจากการกูย้ืมเงิน 
มากกว่าการระดมทุนจากส่วนของเจา้ของกิจการท าให้บริษทั ทีพีไอ มีโครงสร้างของเงินทุน โดย
อตัราส่วนระหวา่งหน้ีสิน ต่อทุนถึง 9 ต่อ 1 กล่าวอีกนยัหน่ึง คือ บริษทั ทีพีไอ เติบโตดว้ยการสร้าง
หน้ีจากการกูย้มืเงินเป็นหลกั 
  สืบเน่ืองจากนโนบายของรัฐบาลในในช่วงปี 2536-2538 สนบัสนุนให้มีการเปิด
เสรีทางการเงิน โดยอนุญาตให้มีการประกอบกิจการสินเช่ือวิเทศธนกิจกรุงเทพ (Bangkok 
International Banking Facilities : BIBF) ซ่ึงเป็นสินเช่ือท่ีเนน้การระดมเงินกูจ้ากต่างประเทศ เขา้มา
ปล่อยกูผ้า่นสถาบนัการเงินต่างๆ ดงันั้นในช่วงเวลาดงักล่าว วิสาหกิจประเทศไทย จึงนิยมกูย้ืมเงิน
จากต่างประเทศ โดยมีเหตุผลเน่ืองมาจากอตัราดอกเบ้ีย การกูย้ืมเงินจากต่างประเทศมีอตัราดอกเบ้ีย
จากการกู้ยืมเงินในประเทศไทย และบริษทั ทีพีไอ ก็เป็นหน่ึงในวิสาหกิจไทยในขณะนั้น ท่ีมี
สัดส่วนการกูย้มืเงินจากต่างประเทศสูงกวา่การกูย้มืเงินในประเทศ 
  ในปี 2540 ประเทศไทยเกิดวกิฤตการณ์เรียกวา่ วกิฤตการณ์ตม้ย  ากุง้ ท  าให้ประเทศ
ไทยตอ้งประกาศนโยบายเปล่ียนแปลงปริวรรตเงินตรา จากระบบคงท่ีเป็นระบบท่ีปล่อยให้ค่าเงิน
บาทลอยตวั ก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงค่าเงินบาทจากเดิม 1 ดอลลาร์สหรัฐมีค่าเท่ากบั 25 บาท เม่ือ
เปล่ียนระบบท าใหค้่าเงินบาทอ่อนค่าต ่าสุดถึง 53 บาท ต่อ 1 ดอลลาร์สหรัฐ 
  เม่ือเงินบาทอ่อนค่าลงมากเม่ือเทียบกบัเงินดอลลาร์สหรัฐ ส่งผลให้วิสาหกิจของ
ไทยท่ีกู้ยืมเงินจากต่างประเทศ มีหน้ีสินเพิ่มข้ึนทนัที เม่ือแปลงหน้ีเป็นค่าเงินบาทไทย ในกรณี
บริษทั ทีพีไอ ก็เช่นเดียวกนั ท าให้มีหน้ีสินเพิ่มข้ึนทนัที 1 แสนลา้นบาท เป็นเหตุให้เจา้หน้ีทั้งท่ีหน้ี
ครบก าหนดและไม่ครบก าหนด เรียกคืนให้ช าระหน้ี เม่ือบริษทั ทีพีไอ ไม่สามารถช าระหน้ีให้กบั
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เจา้หน้ีไดท้นัที เน่ืองจากขาดสภาพคล่อง ท าให้บริษทั ทีพีไอผิดนดัช าระหน้ีส่งผลให้ บริษทั ทีพีไอ 
เขา้สู่กระบวนการฟ้ืนฟูกิจการ 
  4.1.2.2  บริษทั ทีพีไอกบักระบวนการฟ้ืนฟูกิจการ โดยผูท้  าแผน และผูบ้ริหารแผน 
คือ บริษทั Effective Planner Co.Ltd :EPL  
  กระบวนการฟ้ืนฟูกิจการของบริษัท ทีพีไอ เร่ิมจากธนาคารกรุงเทพ จ ากัด
(มหาชน) และเจา้หน้ีของบริษทั ทีพีไอรวม 5 ราย ยื่นค าร้องต่อศาลลม้ละลายกลางเพื่อให้มีค  าสั่ง
ฟ้ืนฟูกิจการของบริษทัทีพีไอ มีหน้ีสินรวม 2,992 ลา้นเหรียญสหรัฐ หรือประมาณ 1.12 แสนลา้น
บาท และไม่สามารถช าระหน้ีได ้ซ่ึงศาลไดไ้ต่สวนใหไ้ดค้วามจริงตามมาตรา 90/10 พระราชบญัญติั
ลม้ละลายจึงเห็นสมควรใหบ้ริษทัทีพีไอเขา้สู่กระบวนการฟ้ืนฟูกิจการโดยมีค าสั่งให้ฟ้ืนฟูกิจการใน
วนัท่ี 15 มีนาคม 2543 
  ในการฟ้ืนฟูกิจการของบริษทั พีทีไอ ในคร้ังน้ีกลุ่มเจา้หน้ีไดเ้สนอและมีมติเลือก
บริษทั เอฟเฟคทีฟ แพลนเนอร์ส จ ากดั (EPL) เป็นผูท้  าแผนฟ้ืนฟูกิจการโดยศาลมีค าสั่งแต่งตั้ง EPL 
เป็นผูฟ้ื้นฟูกิจการ เม่ือวนัท่ี 20 เมษายน 2543 
  เม่ือ EPL ได้เป็นผูท้  าแผนฟ้ืนฟูกิจการก็ได้แต่งตั้งตนเองเป็นผูบ้ริหารแผนฟ้ืนฟู
กิจการ และรายละเอียดในแผนฟ้ืนฟูกิจการซ่ึงเก่ียวขอ้งกบัการตดัจ าหน่ายทรัพยสิ์นของบริษทั ที
พีไอ เช่นการตดัจ าหน่ายโรงไฟฟ้า ก็ไดรั้บการคดัคา้นและขดัขวางจากลูกหน้ีและสหภาพแรงงาน 
  นอกจากน้ี ในแผนฟ้ืนฟูกิจการ ไม่มีการปรับลดยอดหน้ี (Non Haircut) แต่มีการ
แปลงดอกเบ้ียค่าปรับของเจา้หน้ีจ านวน 7,000 ล้านบาท เป็นทุนหุ้นสามญั โดยท าการลดทุนหุ้น
สามญัจากราคาจดทะเบียน 10 บาท เหลือ เป็นราคาจดทะเบียน 5 บาท และท าการแปลงดอกเบ้ีย
ค่าปรับจ านวน 7,000 ลา้นบาทเป็นหุน้สามญั ท าใหก้ลุ่มเจา้หน้ีเป็นผูถื้อหุ้นรายใหญ่โดยนบัเป็นร้อย
ละ 75  ของจ านวนหุน้ทั้งหมด 
  ในท่ีสุดจากความไม่มีประสิทธิภาพของผูท้  าแผนและผูบ้ริหารแผน EPL ประกอบ
กบัการได้รับค าคดัคา้นและขดัขวางจากลูกหน้ี และสารภาพแรงงานในการด าเนินกิจการ ท าให้
หน้ีสินของบริษทั ทีพีไอ เพิ่มจาก 1.27 ลา้นบาทเป็น 1.31 ลา้นบาท และศาลไดส้ั่งให้ EPL พน้จาก
การเป็นผูบ้ริหารแผนในวนัท่ี 21 เมษายน 2546 ในท่ีสุด 
  4.1.2.3  บทสรุปกรณีศึกษา บริษทั ทีพีไอ 
  จากการเขา้สู่กระบวนการฟ้ืนฟูกิจการของบริษทั ทีพีไอ โดยมีผูบ้ริหารแผนฟ้ืนฟู
กิจการ  เป็นผูบ้ริหารแผนซ่ึงมาจากกลุ่มเจา้หน้ี โดยมีระยะเวลาการบริหารถึงเกือบ 3 ปี ก่อให้เกิด
ผลเสียต่อลูกหน้ีคือผูบ้ริหารแผน EPL ซ่ึงมาจากกลุ่มเจา้หน้ี มิไดล้ดหน้ี (Non Haircut) ให้แก่บริษทั 
ทีพีไอเช่นเดียวกบักิจการอ่ืน ๆ ในกระบวนการฟ้ืนฟูกิจการและอาศยัช่องทางกฎหมายแปลงหน้ี
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เป็นทุน   ท าให้เขา้ถือหุ้นส่วนใหญ่ของบริษทั ทีพีไอ ท าให้กิจการเป็นของเจา้หน้ีซ่ึงไม่เป็นธรรม
กบัลูกหน้ีซ่ึงเป็นผูถื้อหุน้ในส่วนทุนเดิม 
  การเขา้บริหารแฟนฟ้ืนฟูกิจการของ EPL มีความขดัแยง้กบัลูกหน้ี และพนกังาน
ของบริษทัมาตลอด ท าใหไ้ม่ไดรั้บความร่วมมือในการบริหารกิจการ ประกอบกบัโดยปกติธรรมดา
ตามสภาพผูท่ี้มีความรู้ ความช านาญในการบริหารกิจการท่ีดีท่ีสุด คือผูบ้ริหารลูกหน้ี ซ่ึงเขา้ใจถึง
สภาพธุรกิจ การผลิต การตลาด และแรงงาน การท่ีผูบ้ริหารแผนซ่ึงเป็นบุคคลภายนอกเขา้มาบริหาร
กิจการนอกจากขาดความช านาญในธุรกิจ และยงัมีความขดัแยง้กบัผูบ้ริหารลูกหน้ีและพนกังาน ท า
ใหข้าดประสิทธิภาพในการบริหารงาน 
  บริษทั ทีพีไอ เข้าสู่กระบวนการ ไม่ใช้เกิดจากการบริหารงานท่ีผิดพลาด หรือ
ความทุจริตของลูกหน้ีแต่เกิดจากภาวะเศรษฐกิจในขณะนั้น ดังนั้นเม่ือเข้าสู่กระบวนการฟ้ืนฟู
กิจการ การท่ีกฎหมายลม้ละลายไทยบญัญติัให้ผูท้  าแผนฟ้ืนฟูกิจการตอ้งมาจากการยอมรับมติของ
เจ้าหน้ีเท่านั้นจึงไม่สอดคล้องกับสภาพท่ีควรจะเป็นซ่ึงแตกต่างจากกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของ
ประเทศสหรัฐอเมริกาท่ีเป็นตน้แบบของกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการไทยซ่ึงบญัญติัให้เม่ือกิจการเขา้สู่
กระบวนการฟ้ืนฟูกิจการแลว้ลูกหน้ีแต่ผูเ้ดียวมีสิทธิในการบริหารกิจการและเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการ 
ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสภาพปกติท่ีวา่ผูบ้ริหารลูกหน้ีเป็นผูท่ี้รู้และเขา้ใจธุรกิจของตนไดดี้ท่ีสุด 
  การท่ีผูบ้ริหารแผน EPL ซ่ึงมีระยะเวลาการบริหารเกือบ 3 ปี ท าให้สถานะของ
กิจการแย่ลงมีความขดัแยง้ในเร่ืองการบริหารงานมาก หากกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการไทย บญัญัติ
แนวความคิด เร่ืองการบริหารกิจการเหมือนสหรัฐอเมริกา โดยให้ผูบ้ริหารลูกหน้ีมีสิทธิในการ
บริหารกิจการก่อน ในช่วงระยะเวลา 3 ปี ผูบ้ริหาร บริษทั ทีพีไอ เดิมซ่ึงมีความสามารถสร้างกิจการ
ให้เติบโตอย่างต่อเน่ืองตลอด  น่าจะมีแนวโน้มท าให้กิจการดีข้ึนกว่าผูบ้ริหาร EPL ท่ีท  าให้มูลค่า
ของกิจการลดลง 
  หากกฎหมายไทยบญัญติัให้ลูกหน้ีเป็นผูท้  าแผนฟ้ืนฟูกิจการ จากกรณีของบริษทั 
ทีพีไอ ซ่ึงเป็นบริษทัท่ีมีโครงสร้างพื้นฐานท่ีดี มีการเติบโตอยา่งต่อเน่ืองมาก่อน แนวทางการฟ้ืนฟู
กิจการของบริษทัยอ่มแตกต่างออกไปจากผลท่ีเห็นอยูใ่นปัจจุบนั 
 

4.2  ปัญหาการจัดกลุ่มเจ้าหนี ้

การจัดกลุ่มเจ้าหน้ีของกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของสหรัฐอเมริกาจะแบ่งเจ้าหน้ีใน
กระบวนการฟ้ืนฟูกิจการเป็นหลายกลุ่ม โดยลกัษณะการจดักลุ่มจะจดัให้เจา้หน้ีประเภทเดียวกนั 
ลกัษณะคลา้ยกนัอยู่ในกลุ่มเดียวกนั โดยสาระส าคญัในการจดักลุ่มเจา้หน้ีจะก าหนดให้เจา้หน้ีใน
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กลุ่มเดียวกนัตอ้งไดรั้บการปฏิบติั (รับช าระหน้ี) ในสัดส่วนท่ีเท่าเทียมกนั โดยท่ีกลุ่มเจา้หน้ีต่างกนั
อาจได้รับช าระหน้ีในสัดส่วนท่ีแตกต่างกัน นอกจากน้ีกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของประเทศ
สหรัฐอเมริกายงัจดัให้ผูถื้อหุ้นถือเป็นกลุ่มเจา้หน้ีดว้ยเรียกวา่ Class of  interests ซ่ึงกลุ่มผูถื้อหุ้นน้ี
จะเป็นกลุ่มท่ีถูกจดัไวท้า้ยๆ และกลุ่มผูถื้อหุน้มีสิทธิออกเสียงในการยอมรับแผนฟ้ืนฟูกิจการไดด้ว้ย 

ส าหรับการจดักลุ่มเจา้หน้ีตามกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการไทย มาตรา 90/42 ทวิ ก าหนดแนวทาง
การจดักลุ่มเจา้หน้ีโดยพิจารณาลกัษณะแห่งหน้ีกล่าวคือ 

1) เจา้หน้ีมีประกนัแต่ละราย ท่ีมีจ  านวนหน้ีไม่นอ้ยกวา่ร้อยละ 15 ของจ านวนหน้ี 
ทั้งหมดท่ีอาจขอรับช าระหน้ีไดใ้นการฟ้ืนฟูกิจการ ใหจ้ดัเป็นรายละกลุ่ม 

2) เจา้หน้ีมีประกนัแต่ละรายท่ีมีจ  านวนหน้ีไม่ถึงร้อยละ 15 ใหจ้ดัทุกรายเป็นหน่ึง 
กลุ่ม 

3) เจา้หน้ีไม่มีประกนัอาจจดัไดห้ลายกลุ่มโดยใหเ้จา้หน้ีท่ีไม่มีประกนัท่ีมีสิทธิ 
เรียกร้องหรือผลประโยชน์ท่ีมีสาระเหมือนกนัหรือท านองเดียวกนั อยูใ่นกลุ่มเดียวกนั 
 เม่ือพิจารณาถึงหลกัการและวิธีการฟ้ืนฟูกิจการตาม มาตรา 90/42 (3) ไดก้ล่าวถึงวิธีการ
ฟ้ืนฟูกิจการคือ 
  (1)  ขั้นตอนของการฟ้ืนฟูกิจการ 

 (2)  การช าระหน้ี การยึดก าหนดเวลาช าระหน้ี การลดจ านวนหน้ีลงและการจดั
กลุ่มเจา้หน้ี 
  (3)  การลดทุนและเพิ่มทุน 
  (4)  การก่อหน้ีและระดมเงินทุน รวมตลอดถึงแหล่งของเงินทุนและเง่ือนไขแห่ง
หน้ีสินและเงินทุนดงักล่าว 
  (5)  การจดัการและการหาประโยชน์จากทรัพยสิ์นของลูกหน้ี 
  (6)  เง่ือนไขการจ่ายเงินปันผลและประโยชน์อ่ืนใด  

จากการเปรียบเทียบการจัดกลุ่มเจ้าหน้ีตามกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของประเทศไทย
เปรียบเทียบกบักฎหมายฟ้ืนฟูกิจกาของสหรัฐอเมริกาพบวา่มีความสอดคลอ้งไปในทิศทางเดียวกนั 
แต่อยา่งไรก็ตามกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของสหรัฐอเมริกายงัให้สิทธิกบัผูถื้อหุ้นซ่ึงเป็นเจา้ของกิจการ
มีสิทธิในการยอมรับแผนฟ้ืนฟูกิจการโดยจดัผูถื้อหุ้นเป็นกลุ่มตามประเภทของหุ้นนั้นในขณะท่ี
มาตรา 90/42 (3) ได้กล่าวถึงหลกัการและวิธีการฟ้ืนฟูกิจการ จะเห็นไดว้่าวิธีการฟ้ืนฟูกิจการมี
ผลกระทบสิทธิในส่วนของทุน หรือส่วนของผูถื้อหุน้ทั้งส้ิน 

จากประเด็นเร่ืองการแบ่งกลุ่มเจา้หน้ีในแผนฟ้ืนฟูกิจการ ผูศึ้กษามีความเห็นว่าเน่ืองจาก
โครงสร้างเงินทุนของกิจการ นอกจากจะมีส่วนของเจา้หน้ีแลว้ยงัมีส่วนของผูถื้อหุ้นประกอบอยูใ่น
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โครงสร้างเงินทุน เม่ือแผนฟ้ืนฟูกิจการกระทบถึงส่วนไดเ้สียของผูถื้อหุ้น ผูถื้อหุ้นควรถูกจดัเป็น
เจา้หน้ีอีกกลุ่มหน่ึง มีสิทธิออกเสียงในการยอมรับแผนเช่นกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการ ดงันั้นผูเ้ขียนเห็น
วา่ควรให้แกไ้ขมาตรา 90/42 ทวิ โดยเพิ่มการจดักลุ่มผูถื้อหุ้นออกโดยถือว่าเป็นกลุ่มเจา้หน้ีตาม
ลกัษณะประเภทของหุน้นั้น 

 

4.3 ปัญหาระยะเวลาการจัดท าแผนฟ้ืนฟูกจิการ 

 ตามกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของสหรัฐอเมริกา การเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการ  ลูกหน้ีมีสิทธิพิเศษ
ในการเสนอแผนฯ ก่อน  ซ่ึงเป็นสิทธิแต่ผูเ้ดียว  (Exclusive  Right)  โดยจะยื่นเขา้มาพร้อมกบัการ
ยืน่ค  าร้องขอหรือเสนอแผนภายใน  120  วนั  หลงัจากศาลมีค าสั่งก็ได ้ ก าหนดเวลาดงักล่าวอาจขอ
ขยายไดห้ากเป็นกรณีท่ีมีการตั้งทรัสตี โดยยื่นค าร้องต่อศาล  ซ่ึงศาลมีอ านาจขยายระยะเวลาไดอี้ก
ไม่เกิน 18 เดือน 
 ส าหรับกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของประเทศไทยไดก้ าหนดระยะเวลาท าแผนฟ้ืนฟูกิจการตาม
มาตรา 90/43 ซ่ึงมีรายละเอียดคือ 
 มาตรา 90/43 ภายในก าหนดเวลาสามเดือนนบัแต่วนัโฆษณาค าสั่งตั้งผูท้  าแผนในราชกิจจา
นุเบกษา ให้ผูท้  าแผนส่งแผนแก่เจา้พนกังานพิทกัษท์รัพย ์พร้อมดว้ยส าเนาจ านวนอนัเพียงพอ เพื่อ
ส่งให้แก่เจา้หน้ีผูมี้สิทธิออกเสียงและลูกหน้ีก าหนดเวลาตามวรรคหน่ึง ศาลอาจขยายให้อีกไดไ้ม่
เกินสองคร้ัง คร้ังละไม่เกินหน่ึงเดือน 
 ระยะเวลาท่ีก าหนดให้ผูท้  าแผนฟ้ืนฟูกิจการส่งแผนฟ้ืนฟูกิจการ ส าหรับกฎหมายฟ้ืนฟู
กิจการประเทศไทยก าหนดไวเ้พียง 3 เดือนเท่านั้น นับจากวนัโฆษณาค าสั่งผูท้  าแผน โดยศาล
สามารถขยายระยะเวลาไดอี้ก 2 คร้ังๆละ 1 เดือน ดงันั้นระยะเวลาการท าแผนฟ้ืนฟูกิจการจึงเป็น 5 
เดือน ซ่ึงในกิจการขนาดใหญ่ โครงสร้างของกิจการมีความซับซ้อน ระยะเวลา 5 เดือนในการท า
แผนอาจจะไม่เพียงพอ เพราะมีรายละเอียดค่อนข้างมาก รวมทั้งการเจรจากบัเจา้หน้ีกลุ่มต่างๆ 
ผูเ้ขียนมีความเห็นว่าควรให้เป็นดุลพินิจของศาลในการขยายระยะเวลาส่งแผนฟ้ืนฟูกิจการแต่
ก าหนดขอบเขตไม่เกิน 18 เดือน เช่นเดียวกบัสหรัฐอเมริกา 
 

4.4 ปัญหาการยอมรับแผนฟ้ืนฟูกจิการ 

 กระบวนการยอมรับแผนฟ้ืนฟูกิจการของประเทศสหรัฐอเมริกา จะเร่ิมจากแผนฟ้ืนฟู
กิจการจะถูกเสนอให้ท่ีประชุมเจา้หน้ีพิจารณา และเม่ือท่ีประชุมเจา้หน้ีไดพ้ิจารณาแลว้ แผนฟ้ืนฟู
กิจการจะตอ้งถูกเสนอต่อศาลเพื่อให้ศาลพิจารณาอีกชั้นหน่ึง และเม่ือศาลยืนยนัแผนฟ้ืนฟูกิจการ
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แลว้แผนฟ้ืนฟูกิจการจึงมีผลบงัคบัใช ้โดยในการพิจารณาของท่ีประชุมของเจา้หน้ีจะมีการแบ่งชั้น
สิทธิเรียกร้องหรือผลประโยชน์ 
  ตามกฎหมายของประเทศสหรัฐอเมริกาเม่ือแผนฟ้ืนฟูกิจการผา่นการพิจารณาของท่ีประชุม
เจา้หน้ีแลว้ แผนฟ้ืนฟูกิจการจะถูกเสนอต่อศาลเพื่อใหศ้าลพิจารณาเพื่อเห็นชอบดว้ยแผนได ้2 วธีิ 
 4.4.1 ใช้มติเอกฉันท์ยอมรับแผนของเจ้าหนีทุ้กกลุ่ม  
 แผนตอ้งได้รับความเห็นชอบของเจา้หน้ีทุกประเภท โดยตอ้งได้รับคะแนนเสียงเกินก่ึง
หน่ึงของจ านวนเจา้หน้ีทั้งหมดท่ีมีสิทธิเรียกร้องประเภทเดียวกนัซ่ึงมีมูลหน้ีเกินสองในสามของหน้ี
ทั้งหมดของเจา้หน้ีประเภทนั้น โดยหลงัจากเจา้หน้ีทุกประเภทยอมรับแผนแลว้ ยงัตอ้งไดรั้บการ
ยืนยนัจากศาล โดยศาลมกัจะยืนยนัตามแผนฟ้ืนฟูกิจการหากพิจารณาพบว่ามีขอ้มูลถูกตอ้งตาม
มาตรา 1123 
 4.4.2 ใช้มติเพยีงเจ้าหนีเ้พยีง 1 กลุ่มยอมรับแผน  
 ศาลจะเห็นชอบดว้ยแผน เม่ือกลุ่มเจา้หน้ีอยา่งนอ้ย 1 กลุ่มยอมรับแผนฟ้ืนฟูกิจการ (Cram 
Down) แต่การเสนอแผนฟ้ืนฟูให้ศาลเห็นชอบดว้ยแผนตามวิธีน้ีจะไม่เป็นไปโดยทนัทีเหมือนวิธีท่ี 
1 วิธีน้ีจะถูกใชเ้ม่ือผูเ้สนอแผนมีค าร้องต่อศาลให้ศาลเพื่อพิจารณายืนยนัแผนดว้ยวิธีน้ี ซ่ึงวิธี Cram 
Down น้ีจะมีหลกัเกณฑม์ากกวา่การยนืยนัแผนตามวธีิท่ี 1  

กล่าวโดยสรุปการยอมรับแผนฟ้ืนฟูกิจการของประเทศสหรัฐอเมริกามีอยู ่2  รูปแบบ คือ 
รูปแบบท่ีเจา้หน้ีทุกกลุ่มให้ความเห็นชอบ โดยตอ้งประกอบดว้ยคะแนนเสียงเกินกว่าก่ึงหน่ึงของ
จ านวนสมาชิกในแต่ละกลุ่ม และตอ้งมีจ านวนหน้ีไม่นอ้ยกวา่สองในสามของจ านวนหน้ีในกลุ่มนั้น 
ในกรณีท่ีเป็นกลุ่มผูถื้อหุ้น กลุ่มผูถื้อหุ้นจะตอ้งไดค้ะแนนเสียง 2 ใน 3 ของจ านวนหุ้นท่ีลงมติ และ
รูปแบบท่ีเรียกว่าเป็นการบงัคบั (Cram Down) ซ่ึงใช้ในกรณีท่ีเจา้หน้ีไม่ได้ลงมติยอมรับแผน
ดว้ยกนัทุกกลุ่ม มีเพียงเจา้หน้ีเพียง 1 กลุ่มท่ีลงมติผา่นแผนให ้ก็สามารถใชห้ลกัน้ีได ้นอกจากน้ียงัมี
การใชห้ลกั Best Interests ซ่ึงศาลใชป้ระกอบการพิจารณาเห็นชอบดว้ยแผน ซ่ึงหมายถึง ในกรณีท่ี
มีการบงัคบัให้เจา้หน้ียอมรับแผน (Cram Down)  ผูท้  าแผนตอ้งพิสูจน์ให้เห็นวา่เจา้หน้ีท่ีไม่ยอมรับ
แผนจะตอ้งไดรั้บผลประโยชน์จากการช าระหน้ีของแผนฟ้ืนฟูกิจการไม่น้อยกว่าในกรณีท่ีลูกหน้ี
ลม้ละลาย โดยศาลจะท าการทดสอบ Best Interests เฉพาะเจา้หน้ีหรือผูท่ี้ไม่เห็นดว้ยกบัแผนฟ้ืนฟู
กิจการ (Dissenter) ท่ีร้องเรียนวา่ไดรั้บผลกระทบจากแผนฟ้ืนฟูกิจการ (Impaired Class) เท่านั้น 

นอกจากน้ีกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของสหรัฐอเมริกา  ได้วางหลกัการท่ีแน่นอนชดัเจนว่า
เจา้หน้ีอยา่งนอ้ย 1 กลุ่มท่ียอมรับแผนในกรณี Cram Down น้ี จะตอ้งไม่นบัรวมถึงการยอมรับแผน
ของบุคคลภายใน (Insiders) เช่น กรรมการบริษทั พนกังานเจา้หน้าท่ี ผูถื้อหุ้นท่ีมีอ านาจควบคุม
บริษทั (Controlling Share Holders)  เครือญาติต่างๆ และบริษทัลูกหรือบริษทัในเครือ เหตุผลท่ี
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กฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของสหรัฐอเมริกาบญัญติัเช่นน้ี เพื่อให้เกิดความมัน่ใจว่าแผนฟ้ืนฟูกิจการจะ
ไดรั้บการยอมรับหรือสนบัสนุนจากเจา้หน้ีท่ีไม่ไดมี้ส่วนไดส่้วนเสีย 

ในกรณีท่ีมีการบงัคบัให้ยอมรับแผนฟ้ืนฟูกิจการ ศาลจะตอ้งพิจารณาหลกัแห่งความเป็น
ธรรมและเท่าเทียมกนั (Fair and Equitable) ของเจา้หน้ีในแต่ละกลุ่มดว้ย โดยจ าแนกเป็นกลุ่ม
เจา้หน้ีมีประกนั เจา้หน้ีไม่มีประกนั รวมทั้งกลุ่มผูถื้อหุ้น โดยเจา้หน้ีในแต่ละกลุ่มจะตอ้งไดรั้บการ
ปฏิบติัท่ีเท่าเทียมกนั โดยกฎหมายจะกล่าวแยกการปฏิบติัต่อเจา้หน้ีในแต่ละกลุ่มว่าจะตอ้งปฏิบติั
อยา่งไรจึงจะเป็นธรรมและเท่าเทียมกนั ซ่ึงหลกัการท่ีส าคญั คือ เจา้หน้ีจะตอ้งไดรั้บการช าระหน้ีคิด
เป็นมูลค่าปัจจุบนัของมูลค่าทรัพยท่ี์ไดรั้บเท่ากบัมูลค่าสิทธิเรียกร้องท่ีไดรั้บอนุมติัให้รับช าระหน้ี
เท่าเทียมกนัในบรรดาเจา้หน้ีกลุ่มเดียวกนั นอกจากนั้นศาลจะตอ้งพิจารณาวา่มีการเลือกปฏิบติัอยา่ง
ไม่เป็นธรรมกบัเจา้หน้ีในกลุ่มเดียวกนัหรือไม่ กล่าวคือ เจา้หน้ีในกลุ่มเดียวกนัจะตอ้งไม่ไดมี้การรับ
ช าระหน้ีในสัดส่วนหรืออตัราท่ีแตกต่างกนั และกลุ่มท่ีไม่เห็นดว้ยกบัแผนฟ้ืนฟูกิจการจะตอ้งไดรั้บ
การช าระหน้ีในสัดส่วนท่ีใกลเ้คียงกบัเจา้หน้ีรายอ่ืน ทั้งน้ีมูลหน้ีของเจา้หน้ีจะตอ้งมีล าดบัการช าระ
หน้ีอยูใ่นระดบัเดียวกนั เพื่อนในกลุ่มเจา้หน้ีมีประกนั เจา้หน้ีรายหน่ึงไดรั้บช าระหน้ีเป็นเงินสดร้อย
ละ 50  ของมูลค่าหน้ี  แมไ้ดรั้บช าระหน้ีในรูปตวัสัญญาใชเ้งิน ก็จะตอ้งไดรั้บช าระหน้ีในสัดส่วน
ร้อยละ 50  เช่นกนั  40 ไม่ได ้เป็นตน้ 

ส าหรับกระบวนการยอมรับแผนของประเทศไทยแบ่งออกเป็น 2 ขั้นตอนคือ 
1)  การยอมรับแผนโดยท่ีประชุมเจา้หน้ี ตามมาตรา 90/46. โดยมีมติในการ 

ยอมรับแผนคือมติพิเศษ  ซ่ึงหมายถึงมติของเจา้หน้ีฝ่ายขา้งมาก และมีจ านวนหน้ีเท่ากบั 3 ใน 4 ของ
จ านวนหน้ีทั้งหมดของเจา้หน้ีท่ีเขา้ประชุม แบ่งออกเป็น 2 กรณี 

(1) ท่ีประชุมเจา้หน้ีแต่ละกลุ่มทุกกลุ่มยอมรับแผน ตามมาตรา 90/46(1) 
(2)  รูปแบบบงัคบัใหย้อมรับแผน (Cram Down) เช่นเดียวกบัประเทศ 

สหรัฐอเมริกาเพียงแต่ มาตรา 90/46(2) ก าหนดเง่ือนไขท่ีมากกวา่คือ นอกจากมีเจา้หน้ีอยา่งนอ้ย 1 
กลุ่มยอมรับแผนแลว้ ยงัตอ้งมีเง่ือนไขเพิ่มเติมคือเม่ือนบัจ านวนหน้ีของเจา้หน้ีท่ียอมรับแผนตอ้งมี
จ านวนหน้ีไม่นอ้ยกวา่ร้อยละ 50 ของจ านวนหน้ีของเจา้หน้ีท่ีไดเ้ขา้ประชุมในกรณีท่ีแผนไม่ไดรั้บ 
ความเห็นชอบตาม มาตรา 90/46 ผลจะเป็นไปตามมาตรา 90/48วรรค 3 ประกอบมาตรา 90/48 
วรรค 4 คือศาลจะมีค าสั่งยกเลิกค าสั่งใหฟ้ื้นฟูกิจการ 

2)  การเห็นชอบดว้ยแผนของศาล ซ่ึงตามมาตรา 90/58 เป็นบทบงัคบัศาลให้ศาล
เห็นชอบดว้ยแผนเม่ือพิจารณาแลว้เห็นวา่ 

(1) แผนมีรายการครบถว้นตาม มาตรา 90/42 
(2) ขอ้เสนอการช าระหน้ีไม่ขดัต่อ มาตรา 90/42 ตรี ซ่ึงเป็นหลกัการเร่ือง 
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สิทธิของเจา้หน้ีท่ีอยูใ่นกลุ่มเดียวกนัตอ้งไดรั้บการปฏิบติัท่ีเท่าเทียมกนั และขอ้เสนอการช าระหน้ี
ตามแผนนั้นจะตอ้งเป็นไปตามกฎหมายวา่ดว้ยการแบ่งทรัพยสิ์นในคดีลม้ละลาย 

(3) เม่ือด าเนินตามแผนเสร็จ จะท าให้ลูกหน้ีไดรั้บช าระหน้ีไม่น้อยกว่า
กรณีท่ีลูกหน้ีลม้ละลายในกรณีท่ีศาลมีค าสั่งไม่เห็นชอบดว้ยแผน ให้ศาลนดัพิจารณาวา่สมควรให้
ลูกหน้ีลม้ละลายหรือไม่ โดยให้น าบทบญัญติัตาม มาตรา 90/48 วรรค 4 ซ่ึงเป็นกรณีท่ีศาลมีค าสั่ง
ยกค าร้องขอฟ้ืนฟูกิจการในกรณีลูกหน้ีถูกฟ้องลม้ละลายไวก่้อนแลว้ แลว้ให้ด าเนินคดีลม้ละลายท่ี
ไดง้ดพิจารณาแลว้ต่อไป 

เม่ือพิจารณาเปรียบเทียบกระบวนการยอมรับแผนในคดีฟ้ืนฟูกิจการระหวา่งประเทศไทย
และสหรัฐอเมริกาในชั้นท่ีประชุมเจา้หน้ี พบว่ามีความคลา้ยคลึงกนัมาก เพียงแต่กระบวนการ
ยอมรับแผนในกฎหมายไทยจะมีเง่ือนไขเพิ่มเติมในกรณีบงัคบัให้มีการยอมรับแผน (Cram Down) 
ตามมาตรา 90/46 (2) ท่ีก าหนดมติยอมรับแผนตอ้งมาจากมติพิเศษของเจา้หน้ีอยา่งนอ้ย 1 กลุ่มซ่ึงมี
จ านวนหน้ีไม่นอ้ยกวา่ร้อยละ 50 ของจ านวนหน้ีท่ีเขา้ประชุม เม่ือเปรียบเทียบกบัหลกัการยอมรับ
แผนของสหรัฐอเมริกาซ่ึงมีเพียงเจา้หน้ี 1 กลุ่มโดยไม่ตอ้งนบัจ านวนหน้ีก็เพียงพอท่ีจะเสนอต่อศาล
ให้เห็นชอบดว้ยแผน   กระบวนการยอมรับแผนในชั้นท่ีประชุมเจา้หน้ีของไทยจึงข้ึนอยู่กบักลุ่ม
เจ้าหน้ีรายใหญ่เป็นหลัก ดงันั้นรายละเอียดการจดัสรรผลตอบแทนระหว่างเจ้าหน้ีกลุ่มต่างๆมี
แนวโน้มท่ีจะให้เปรียบเจ้าหน้ีรายใหญ่ ส าหรับเจ้าหน้ีรายย่อยทีมีสัดส่วนหน้ีน้อยจะไม่ถูกให้
ความส าคญัและตอ้งถูกผูกมดักบัแผนฟ้ืนฟูกิจการท่ีถูกยอมรับจากท่ีประชุมเจา้หน้ี ดงันั้นหากแผน
ฟ้ืนฟูกิจการไม่ตอบสนองความตอ้งการของลูกหน้ีรายใหญ่แผนนั้นมีแนวโนม้จะไม่ไดก้ารยอมรับ
แม้ว่าแผนนั้ นสามารถจัดสรรผลประโยชน์ให้เจ้าหน้ีกลุ่มต่างไม่น้อยกว่ากรณีท่ีกิจการต้อง
ลม้ละลาย 

กระบวนการยอมรับแผนในชั้ นศาลของสหรัฐอเมริกาและประเทศไทยจะมีหลักท่ี
คลา้ยคลึงกนัมากโดยมีสาระส าคญัคือกลุ่มเจา้หน้ีทั้งหมดไดรั้บช าระหน้ีในคดีฟ้ืนฟูกิจการไม่นอ้ย
กวา่กรณีท่ีลูกหน้ีลม้ละลาย แต่อยา่งไรก็ตามบทบญัญติัตาม มาตรา 90/58 ไม่ให้อ านาจศาลในการมี
บทบาทในการพิจารณาคดีฟ้ืนฟูกิจการมากนกั เม่ือเง่ือนไขเป็นไปตามบทบญัญติัน้ีศาลตอ้งมีค าสั่ง
เห็นชอบดว้ยแผนหรือมีค าสั่งไม่เห็นชอบดว้ยแผน 

จากประเด็นเร่ืองการยอมรับแผน  ผูศึ้กษามีความเห็นวา่ 
1) การยอมรับแผนในชั้นท่ีประชุมเจา้หน้ี เพื่อให้แผนมีโอกาสถูกยอมรับมากข้ึน

โดยเฉพาะแผนฟ้ืนฟูกิจการท่ีมาจากผูท้  าแผนฝ่ายลูกหน้ี เห็นควรปรับแกม้าตรา 90/46(2) ให้เป็น
แนวทางเดียวกบัสหรัฐอเมริกาโดยก าหนดเง่ือนไขให้มีเพียงเจา้หน้ีอย่างน้อย 1 กลุ่มยอมรับแผน
เท่านั้น อาจก าหนดให้เป็นมติของกลุ่มเจา้หน้ีโดยไม่พิจารณาสัดส่วนจ านวนหน้ี เพียงแค่ผูท้  าแผน
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สามารถพิสูจน์ได้ว่า การจดัสรรผลตอบแทนแก่เจ้าหน้ีในกรณีกิจการของลูกหน้ีในกรณีฟ้ืนฟู
กิจการดีกวา่ในกรณีท่ีลูกหน้ีลม้ละลาย 

 2) การยอมรับแผนในชั้นศาล ตามมาตรา 90/58 ควรให้ศาลมีบทบาทในการ
พิจารณาแผนมากข้ึน โดยเม่ือท่ีประชุมเจา้หน้ีมีมติยอมรับแผนแลว้ หากเจา้หน้ีบางกลุ่มท่ีไม่ยอมรับ
แผนฟ้ืนฟูกิจการในชั้นท่ีประชุมเจา้หน้ีเห็นวา่แผนการช าระหน้ีไม่เป็นธรรม ให้เจา้หน้ีกลุ่มนั้นมี
สิทธิยืน่ค  าร้องต่อศาลเพื่อใหศ้าลไต่สวน เม่ือศาลไต่สวนแลว้พบวา่แผนไม่เป็นธรรม ให้ศาลมีค าสั่ง
ใหผู้ท้  าแผนแกไ้ขแผนและน าส่งศาลพิจารณาโดยไม่ตอ้งผา่นท่ีประชุมเจา้หน้ี หากไต่สวนแลว้เห็น
วา่แผนเป็นธรรมระหวา่งกลุ่มเจา้หน้ีแลว้ ใหศ้าลมีดุลพินิจเห็นชอบดว้ยแผน 
 

4.5 ปัญหาการควบคุมการปฏบิัติตามแผนฟ้ืนฟูกจิการ 

กฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของสหรัฐอเมริกามีการควบคุมการปฏิบติัตามแผนฟ้ืนฟูกิจการ คือ
หลงัจากท่ีศาลมีค าสั่งให้ลูกหน้ีฟ้ืนฟูกิจการแลว้ ก็จะมีการตั้งคณะกรรมการเจา้หน้ีข้ึนมาเพื่อเป็น
ตวัแทนของเจา้หน้ีไม่มีประกนัในการดูแลรักษาผลประโยชน์ของเจา้หน้ี ซ่ึงตามกฎหมายฟ้ืนฟู
กิจการของสหรัฐอเมริกา จะให้อ านาจคณะกรรมการเจา้หน้ีเขา้ไปตรวจสอบสถานะทางการเงิน 
และการด าเนินกิจการของลูกหน้ีได้ซ่ึงส่วนมาก คณะกรรมการเจา้หน้ีจะเรียกประชุมฝ่ายบริหาร
ของลูกหน้ี เพื่อแลกเปล่ียนความคิดเห็นเก่ียวกบัเร่ืองงบดุล งบก าไรขาดทุน หรือกระแสเงินสด 
ตลอดจนแผนการด าเนินธุรกิจของลูกหน้ี และเพื่อตรวจสอบถึงสาเหตุท่ีท าให้ธุรกิจประสบปัญหา
ทางการเงิน และเพื่อหาหนทางแกไ้ขปัญหาของธุรกิจของลูกหน้ี 

นอกจากน้ี ทรัสตีก็ไดรั้บอ านาจตามกฎหมายให้เขา้ไปควบคุมดูแลการด าเนินกิจการของ
ลูกหน้ีด้วย โดยในกฎหมายก าหนดให้ลูกหน้ีท่ีอยู่ในระหว่างฟ้ืนฟูกิจการตอ้งส่งงบการเงินอย่าง
ละเอียดให้กบัทรัสตี เพื่อตรวจสอบดว้ย แต่อย่างไรก็ตามศาลก็ยงัตอ้งควบคุมดูแลการด าเนินงาน
ของลูกหน้ีดว้ย เม่ือมีการร้องขอจากผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียจากแผนฟ้ืนฟูกิจการ 

ส าหรับกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของไทย หลงัจากท่ีศาลมีค าสั่งให้ลูกหน้ีฟ้ืนฟูกิจการแลว้ ก็จะ
มีการตั้งคณะกรรมการเจา้หน้ีข้ึนมาเพื่อเป็นตวัแทนของเจา้หน้ี โดยกฎหมายบญัญติัให้ ท่ีประชุม
ของเจา้หน้ีท่ีลงมติตามมาตรา 90/46 ยอมรับแผนฟ้ืนฟูกิจการ อาจตั้งคณะกรรมการเจา้หน้ีแทน
เจา้หน้ีทั้งหลาย ในการสอดส่องดูแลการปฏิบติังานตามแผนฟ้ืนฟูกิจการได้ โดยคณะกรรมการ
เจา้หน้ีตอ้งมีจ านวนไม่น้อยกว่า 3 คน และไม่เกิน 7 คน โดยเลือกจากเจา้หน้ี  จะมีผูแ้ทนเป็น
กรรมการเจา้หน้ีเกินกวา่ 1 คนไม่ได ้
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และนอกจากน้ีกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของประเทศไทย ไดบ้ญัญติัถึงหนา้ท่ีของผูบ้ริหารแผน
ฟ้ืนฟูกิจการ มีหนา้ท่ีจะตอ้งรายงานผลการด าเนินงานต่อเจา้พนกังานพิทกัษท์รัพย ์ทุกรอบ 3 เดือน 

เม่ือเปรียบเทียบการควบคุมการปฏิบติัตามแผนฟ้ืนฟูกิจการของสหรัฐอเมริกาและประเทศ
ไทยพบวา่ คณะกรรมการเจา้หน้ีของประเทศสหรัฐอเมริกาจากมีบทบาทในการปฏิบติัตามแผนของ
ผูท้  าแผน มีอ านาจในการเรียกประชุมฝ่ายบริหารของลูกหน้ี และมีการแลกเปล่ียนความคิดเห็น
เก่ียวกบัเร่ืองงบดุล งบก าไรขาดทุน ตลอดจนติดตามแผนการด าเนินงานธุรกิจของลูกหน้ี ในขณะท่ี
คณะกรรมการเจา้หน้ีในกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของประเทศไทย มีบทบาทเพียงสอดส่องดูแลการ
ปฏิบติังานตามแผนของผูท้  าแผน โดยกฎหมายไม่ก าหนดหนา้ท่ีของผูท้  าแผนท่ีจะตอ้งรายงานความ
คืบหน้าของการปฏิบติัตามแผนงานให้กบัคณะกรรมการเจา้หน้ี กฎหมายเพียงก าหนดให้ผูท้  าแผน
ส่งรายงานผลการด าเนินงานต่อเจา้พนกังานพิทกัษท์รัพยเ์ท่านั้น ผูเ้ขียนเห็นวา่กฎหมายฟ้ืนฟูกิจการ
ของประเทศไทยควรก าหนดให้ผูท้  าแผนฟ้ืนฟูกิจการรายงานความคืบหนา้การปฏิบติังานตามแผน
ฟ้ืนฟูกิจการใหค้ณะกรรมการเจา้หน้ีไดต้รวจสอบเช่นเดียวกบัเจา้พนกังานพิทกัษท์รัพย ์

 

4.6 ปัญหามาตรการการลงโทษ 

ส าหรับโทษทางอาญาของผูท้  าแผนในกรณีผูท้  าแผนทุจริตหรือฉ้อฉล ปฏิบติัหรือละเวน้
การปฏิบติัหนา้ท่ีโดยทุจริต หรือกระท าการฝ่าฝืนหรือไม่ปฏิบติัตามบทบญัญติัแบ่งหมวดการฟ้ืนฟู
กิจการ โดยมุ่งหมายให้เกิดความเสียหายแก่ลูกหน้ีหรือเจา้หน้ี กฎหมายฟ้ืนฟูกิจการไทยก าหนด
โทษทางอาญาไว ้ต่างจากกฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของสหรัฐอเมริกาท่ีตอ้งไปด าเนินคดีอาญาต่างหาก  

อยา่งไรก็ตามนอกจากโทษทางอาญา กฎหมายฟ้ืนฟูกิจการของไทยควรมีมาตรการลงโทษ
ทางปกครองใหช้ดใชใ้นทางแพ่งนอกจากโทษทางอาญา แก่ผูท้  าแผนฟ้ืนฟูกิจการ ซ่ึงทุจริตหรือฉ้อ
ฉล เพื่อชดเชยความเสียหายท่ีเกิดกบักิจการของลูกหน้ี 
 


